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En el presente informe se estudiará el mercado del cobre, ver se 
comporta tanto en la oferta como demanda. Se verá cómo reacciona el precio 
del cobre a distintas variables que afectan directa e indirectamente su precio. 
Luego se realizará un estudio del historial del precio para poder proyectarlo en 
los próximos años mediante modelos matemáticos. 
A través del presente estudio se formula un modelo para la 
estimación del precio del cobre basado en factores internos y externos propios 
del mercado. La estimación permitirá ver las causas que afectan el precio y sus 
distintos pesos en el modelo. Se hará un comparativo real vs pronóstico 
En primera instancia se estudiará el mercado del cobre, análisis de 
oferta y demanda, precios históricos y como se fijan los precios del metal. 
Luego se procederá a estudiar las variables que afectan al precio, buscando un 
modelo econométrico explicativo de estas variables y poder proyectar el precio. 
Con la obtención de modelos explicativos, se compararán para 
decidir cuál es el modelo que más se ajustan a nuestro estudio, validando 
nuestro marco teórico, ósea que el estudio previo del mercado del cobre se vea 
reflejado en nuestro modelo. 
Finalmente se validará el modelo con los precios históricos del cobre 
y ver el grado de error de nuestro pronóstico vs el precio real y sacar 
conclusiones que permitan entender la representatividad del modelo. 
 
I.1. Importancia de realizar el proyecto 
 
Chile es el mayor productor mundial de cobre del mundo con un 35% 
de la producción total (5,36 millones de toneladas métricas), sus exportaciones 
representan un 57% del total nacional (33351 millones de dólares), además de 
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representar un 22% del producto interno bruto. Debido a los altos niveles del 
precio, es muy relevante formular un modelo de proyección del precio del cobre. 
Con todos estos datos se puede evidenciar la importancia del metal 
para el desarrollo del país. Un mayor precio del cobre refleja una buena salud 
de la economía y permite mejores relaciones con el marcado. Por otro lado, la 
situación de China y Estados unidos influyen directamente en el precio del 
cobre. La proyección del cobre se realiza mediante proyecciones de la curva del 
precio y variables que afectan el precio, pero es necesario un modelo que 
permita tener certezas medianamente verídicas y permitan anticiparse al 
panorama en el futuro. 
 
I.2. Breve discusión bibliográfica 
 
Las principales fuentes de información corresponderán a estudios y 
estadísticas obtenidas en COCHILCO y CODELCO. En efecto son las fuentes 
más confiables de datos y además están en constante actualización. Es 
necesario llegar a una base de datos histórica para obtener los precios del 
cobre en sus últimos años, y así poder realizar la proyección del precio con el 
modelo econométrico. 
En general la discusión bibliográfica ocurre en distintos autores, pero 
los datos brutos estadísticos son irrefutables y se cree que las fuentes más 
confiables son las antes mencionadas. 
 
I.3. Contribución del trabajo 
 
Muchos años de universidad y estudios han entregado conocimientos 
que pude aplicar en este trabajo. La econometría es una linda rama de estudio, 
pero requiere dedicación y conocer los detalles.  La principal contribución desde 
lo más personal hasta profesional de mi parte, investigar sobre el mercado del 
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cobre, sus actores, análisis de demanda y oferta. Luego la parte analítica en la 
cual se trató de conectar el trabajo mediante gráficos, deducciones y de esta 
forma lograr entender cómo se comporta el cobre y cuáles son sus principales 
aportes al país. 
 
I.4. Objetivo general 
 
Se desarrollará un modelo de estimación del precio del cobre usando 
modelos causales multi variables y modelos regresionales. Uso de software 
como STATA y SPSS para el apoyo del estudio. 
  
I.4.1. Objetivos específicos 
• Conocer el comportamiento del cobre en el mercado 
• Identificar las variables que afectan en su precio 
• Correlación de las distintas variables con el precio 
• Validar el modelo propuesto 
 
I.5 Limitaciones y alcances del proyecto  
 
Al realizar un proyecto siempre hay limitaciones que es necesario 
superar o evitar. En el estudio que realizaremos las principales limitaciones que 
se encuentran son la obtención de datos verídicos que permitan la creación del 
modelo, lo cual no deja de ser importante y trascendente. Mientras se avanzaba 
en el proyecto logramos identificar ciertos puntos clave necesarios:  
- Obtención histórica de datos 
- Precio histórico del cobre (Últimos 30 años) 




Luego de obtener estos datos, juntos con la investigación se puede dar 
inicio a la creación del modelo. 
Posterior a identificar y superar las limitaciones, se puede ver el alcance 
de un proyecto como este, en el cual veremos una serie de aptitudes y 
cualidades del alumno en post del trabajo.  
Al proyectar el alcance de un proyecto es necesario ver los involucrados 
que participan como profesores, administrativos, directores, una institución 
enorme como la universidad Andrés Bello.   Como se puede apreciar son 
muchos los involucrados. Lograr un concretar este trabajo en forma eficiente 
lograra posicionar a la Universidad en un status nunca antes visto. Desarrollar 
un modelo es posible y permitiría proyectar el precio del metal más valioso del 
país, motiva de gran manera. 
En lo personal sería una gran satisfacción poder concretar el proyecto y 
ver el fruto de tantos años de esfuerzo y dedicación plasmados en este informe 
de investigación 
 
I.6 Perfil de proyecto de título 
 
En primera instancia conocer el comportamiento del cobre en el 
mercado. Registrar los flujos de demanda y oferta para tener fundamentos de 
peso en la creación del modelo econométrico. 
Luego generar un modelo multivariable para conocer el comportamiento 
y las principales variables que afectan el precio del metal.  
Con la información obtenida en los pasos previos se podrá crear un 
modelo de estimación con software especializados (es necesario conocer qué 
tipo de software). De esta forma será necesario el uso de programas como 




Es necesario validar el modelo y sus variables con simulaciones en 
computador, o algún programa econométrico. Este paso es fundamental ya que 
es el fiel reflejo del modelo ensayo-error para ver si es viable el estudio y es 
necesario volver al paso de la creación de otro modelo capaz de proyectar. 
 
I.7 Estudio de Mercado y Mercado primer trimestre 2017 (Fuente: 
cochilco.cl) 
 
El mercado del cobre en los últimos años ha experimentado una gran 
incertidumbre desde la crisis de la Eurozona hasta el problema fiscal de los 
Estados Unidos y la profunda preocupación sobre el crecimiento de China. El 
auge en los Commodities conduce a la existencia de una gran cantidad de 
proyectos mineros lo cual causa una gran tensión en la cadena de 
abastecimiento, lo que se traduce a aumentos de los costos para la producción 
de Cobre. Hoy el precio de la libra de cobre tiende a la baja, dejando entrever la 
fragilidad de algunos proyectos mineros que debieron reevaluarse y 
reestructurarse. De muchas formas, estamos entrando en un período de mayor 
estabilidad y de mejoría en la economía global. El crecimiento de China ha 
superado las expectativas y en Estados Unidos parece haberse producido una 
modesta recuperación. Europa ha alcanzado un punto de inflexión y ahora 
muestra signos de mejoría en sus fundamentos. Mientras estos factores 
apuntan ciertamente a una mejoría en la demanda, el problema real que afecta 
al mercado está relacionado con el momento e impacto del inminente 
excedente de concentrados y de cobre refinado. 
El escenario en el primer trimestre mostraba fluctuaciones del precio y 
deja en evidencia el carácter cíclico que presenta el precio del cobre Entre el 3 
de enero hasta el 14 de febrero la tendencia fue al alza, pasando de US$ 2,53 
la libra a US$ 2,79 la libra. Posteriormente el precio del cobre descendió hasta 
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los US$ 2,57 la libra el 9 de marzo, para comenzar a subir nuevamente hasta 
US$ 2,65 la libra al cierre del mes. 
 
La baja de los precios del cobre se debe principalmente a: 
- La apreciación del dólar tras el aumento de la tasa de interés por 
parte de la Reserva Federal de Estados Unidos 
- Las declaraciones del primer ministro de China, Li Keqiang, 
respecto a que el país enfrenta dificultades y desafíos 
- Riesgos geopolíticos en Siria y Corea del Norte. 




Mercado Histórico (1996-2016) Fuente: Cochilco 
 
En general el cobre ha tendido al alza en su precio desde el periodo de 
1996-2016. 
El periodo de 1998-2004 presento una tendencia a mantener entre 60-90. 
El año 2004 comenzó el ascenso del precio para que el año 2006 











Precio del cobre años 1960 – 2017 (Desarrollo propio) 
 
Tabla 3 
Resumen incidencias económicas que afectan al precio del cobre años 2000 – 





La tabla 3 muestra acontecimientos importante en el mundo que pudieron 
generar alzas y bajas considerables en el precio del cobre. Cabe destacar que 
el precio de cobre rige por el precio del dólar, tipo de cambio en el cual se 
transa el metal, entonces hay una relación muy cercana. De acuerdo a la tabal 
de realización personal con los precios mensuales del cobre vs la tabla que 
proporciona cochilco hay muchas similitudes. 
- Crecimiento de China como potencia económica en la década del 
2000 
- Caída del precio por crisis económica del 2008 
- Invasión de EE.UU. a Iraq, Afganistán y otros países de medio 
oriente 
- Afectación por caída de torres gemelas y en la década de los 80 
por guerras como la del golfo y guerra fría. Periodo guerra de 
Vietnam y guerra fría, se mantiene más o menos estable el cobre 
¿Que se espera para el futuro? El constante conflicto con medio oriente, 
China instalado como potencia permiten presagiar una mantención a la baja en 
el precio del cobre, más bien un periodo estable de bajos precios sin peaks. 
 
Proyecciones de demanda 
 
Las proyecciones del consumo a largo plazo (2030) muestran un déficit 
de proyectos: 
- Los yacimientos actuales en el mercado cubren 1/3 de la 
demanda y se en un futuro los proyectos conocidos cubrirán otro 
tercio   
- La reacción de la oferta puede ser más lenta porque ha 
incorporado estándares medioambientales más exigentes y hay 
un aumento de la incertidumbre 
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-  La demanda se mantiene dinámica por diversos factores, como 
los avances de la urbanización a escala mundial presenta una 
demanda alta en las próximas décadas: Entre 2003 y 2030 la 
urbanización de China aumentará de 38,6% a 60,5% y en India 
de 28,3% a 41,4%. (Proyecciones según sonami.cl) 
 
I.8 Análisis de la Industria Minera del Cobre 
 
Determinación del precio cobre 
 
Como el mercado de cualquier bien, el precio del cobre se fija por el 
equilibrio entre oferta y demanda. Sin embargo, el precio del cobre está 
determinado por la oferta y la demanda, que está en desequilibrio haciendo 
subir o bajar inventarios. 
Los inventarios en las principales bolsas de metales han sido un 
determinante fundamental en la evolución del precio del cobre. El actual periodo 
de alzas en el precio es por la situación política de estados unidos en la que 
Trump y los fundamentos del mercado lo impulsan. 
El precio del cobre es cíclico. El desajuste fundamental que explica los 
ciclos con fluctuaciones extremas en los precios responde a que la oferta de 
metales solo es capaz de adaptarse con lentitud, en relación a un consumo 
mucho más cambiante, existiendo un retardo importante (5-10 años). Así por 
ejemplo mientras el consumo sigue de cerca el crecimiento del ciclo económico, 
la producción solo puede crecer sustancialmente en la medida que maduren 
proyectos mineros que requieren años de exploración estudios previos y 
desarrollo. 
El precio del cobre es cíclico, nadie sabe cuándo empieza ni cuando 
termina. Codelco hace una estimación del precio del cobre para finalizar el 2017 




- A la fecha del presente informe el precio promedio del cobre en la 
Bolsa de Metales de Londres es de US$ 2,61 la libra.  
-  Cochilco eleva la proyección de precio del cobre para los años 
2017 a US$ 2,64 la libra y para 2018 a US$ 2,68 la libra.  
- De acuerdo a lo anterior en 2017 el precio promedio registraría un 
alza de 19,7% (+ US$ 0,35 por libra). 
Fuente: Cochilco.cl 
 
En el corto plazo si bien el precio refleja en pare los “fundamentos del 
mercado”, vale decir sus factores internos, como costos, sustitucion de 
materiales, consumo, niveles de produccion, entre otros, son los factores 
externos del mercado como los financieros, especulativos y de equilibrio de 
otros mercados alternativos de activos los que desempeñan un papel mucho 
mas importante. 
En el largo palzo, en cambio son los factores internos, los “fudamentos”, 
los que dominan para fijar el equilibrio de largo plazo del precio, es decir, al 
considerar un periodo del tiempo que ya no correspondiera a un año, sino a 
cinco o ma saños, las curvas de produccion y consumo seran mas elasticas, 
tendiendose a dar un punto de equilibrio entre ambas. Asi en largo plazo tiende 
a fijarse el nivel de equilibrio que iguala produccion y consumo siendo el precio 









I.9 Mercado del cobre en el corto plazo 
 
La cantidad ofertada de cobre está fija en el corto plazo (y determinada 
por la producción corriente más el stock del periodo anterior). 
 
Figura 1. Oferta del cobre. 
 
Un proyecto minero desde su etapa de descubrimiento puede demorar 
entre 15 años y 20 años en comenzar a producir. 
Por lo tanto, la demanda es la función que determina el precio del cobre 







Figura 2. Demanda del cobre e interseción entre D y O. 
 
- En la figura 2 se aprecia la determinación del precio del cobre, 
respecto a la oferta (costos, innovación, tecnología, equipos) y la 
demanda (precio de sustitutos, actividad económica, efecto 
ingreso, innovación y tecnología) 
- A mayor demanda aumenta el precio del cobre 
- Oferta constante (corto plazo) 
 
Caídas imprevistas de la cantidad producida (huelga de trabajadores, por 
ejemplo) o retrasos en el inicio de proyectos (retraso en permisos medio 
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ambientales) contraen la curva de oferta presionando el precio del cobre al alza 
(ceteris paribus). 
 
Los factores que determinan la demanda en el corto plazo son: 
- Expectativas económicas / políticas 
- Mercados financieros.  
Los factores que determinan la demanda a largo plazo son: 
- Ciclo de negocios en la economía mundial 










Figura 4. Caso expansión economica. 
 
¿Cómo funciona el mercado del cobre? 
Los metales no ferrosos como el cobre, zinc, nickel, plomo y estaño se 
transan en la bolsa de metales de Londres, el cual es el mayor mercado de 
transacciones. En la bolsa se determina el precio y se presenta con referencia 
para la comprar y venta del metal rojo 
Para el cobre, el precio corresponde a cátodos de alta pureza, que el 
LME (London Metal Exchange) llama Grado A.  Así, se habla del precio para 
cátodos GA del LME. 
La London metal Exchange tiene 3 formas de negociación de precios 
futuros de los metales: 
LME select (electrónico), la rueda (viva voz) y el mercado telefónico que 
funciona 24 horas al día. 
El precio a través de transacciones a viva voz em torno a una rueda se 
fija 2 veces al día en rounds de 5 minutos 
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Una vez terminada la rueda, la administración de la Bolsa determina cuál 
es el precio del metal, el que es definido según la oferta y la demanda. 
También se transa cobre en otras 2 bolsas de metales, una en Nueva 
York (Estados Unidos), y otra en Shanghái (China), las que operan en forma 
electrónica. 
Entonces, y a modo de ejemplo, si Codelco realiza una venta de 1.000 
toneladas de cátodos a un cliente en China, ésta la realiza utilizando promedio 
de los precios determinados día a día en Londres durante el mes siguiente al 
mes de embarque desde Chile, ya que la nave se tarda cerca de 30 días en 
llegar a puerto de destino.  A ese valor se le adiciona un “premio”, el que 
consiste en una suma extra negociada con el cliente y que tiene relación con 
gastos de administración y logística que invierte el productor por dejar el metal 
en el lugar solicitado por el cliente. 
Si se trata de una venta de concentrados de cobre, el precio se 
determina de la misma forma, pero se considera el promedio del cuarto mes 
después del embarque, ya que hay que agregar lo que tarda una fundición y 
refinería en transformar ese concentrado en cátodos.  Además, en vez de 
premios por cátodos, se establecen los descuentos para tratar y refinar este 
concentrado a cátodos, que llamamos cargos de tratamiento y refinación. 
De este modo, cuando Codelco le vende cobre a China, cobrará el 
precio de mercado (Bolsa de Metales) más un premio por cátodos o un 
descuento por concentrados. Fuente: página de London metal. 
 
I.10 Mayores participantes en el mercado 
 
Para entender el comportamiento del metal tanto en la oferta como la 
demanda y saber qué factores inciden en el precio del cobre, es necesario 
conocer el mercado mundial y revisar los principales países involucrados. 
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Se sabe que china es el principal consumidor de cobre en el mundo, por 
lo tanto, el peso que tiene en el mercado es gigante (casi un 50% es la 
participación de china en el mercado cuprífero). Por otro lado, la diferencia entre 
el consumo de China vs el resto del mundo es enorme, solo basta mirar el 
segundo país consumidor que es Estados unidos (8%) 
Al revisar los mayores productores de cobre, Chile es el principal 
productor mundial cuprífero. En segundo lugar, aparece Perú, más abajo 
Estados Unidos y Kazajistán ha aumentado en forma notable su producción de 
cobre los últimos años. 
 
Figura 5. Grafico mayor demanda de cobre mundo. (Fuente: GFMS2016) 
 






Los inversionistas tienen la gracia de no ser homogéneos en sus 
objetivos, plazo de decisiones y métodos para sus estrategias de inversión. De 
esta forma crean un mercado dinámico y entregan cierta información que 
permite entender las razones, tanto cualitativas como cuantitativas, por la 
cuales eligen o consideran ciertos factores en sus decisiones. 
En general los inversionistas se clasifican según sus intereses en el 
mercado. Puede haber del tipo que buscan explicaciones del mercado y ver qué 
factores influyen en el para sus inversiones, a otros que les interesa el momento 
del mercado en general. 
 
I.12 Mercado Físico 
 
Parecido al caso de los inversionistas, los agentes del mercado físico 
poseen distintos intereses, objetivos y sus decisiones se basan en el momento 
actual de su negocio como del mercado en general. 
Productores de Commodities: Tratan de buscar el equilibrio optimizando 
los costos y lograr obtener el retorno esperado. El mayor riesgo es la posible 
baja de precios y tratan de cubrir el riesgo por cambios de precios que tiene su 
producción futura. 
Consumidores finales: El Commodities representa su materia prima, por 
lo que las variaciones en el precio afectan su margen operacional. Tratan de 
disminuir el riesgo de precio de su materia prima, optimizar los costos y 
financiar su capital de trabajo. 
Procesadores o intermediarios: Mayor riesgo es el cambio de precio al 





I.13 Determinantes precio del cobre 
 
I.13.1 Dólar Estadounidense (dólar index) 
 
El precio del cobre se determina en dólares de estados unidos, una parte 
importante de la variabilidad del precio es causada por las variaciones de la 
cotización del dólar. Estas variaciones están determinadas principalmente por 
las políticas macroeconómicas, especialmente por las políticas monetarias de 
los países altamente desarrollados. Investigaciones confirman una relación 
inversa entre los movimientos de cotización del dólar y los precios del cobre. 











Figura 7. Correlación precio cobre y dólar. Fuente: Cochilco 
 
El Índice Dólar (Dollar Index) es un índice que mide el valor del dólar 
estadounidense con relación a una canasta de monedas extranjeras, siendo el 
euro la que tiene la mayor ponderación. 
• Euro (EUR) 57,6% 
• Yen japonés (JPY) 13,6% 
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• Libra esterlina (GBP), 11.9% 
• Dólar canadiense (CAD) 9.1% 
• Corona sueca (SEK) 4.2% 
• Franco suizo (CHF) 3,6% 
 
 
I.13.2 Nivel de inventarios Bolsas oficiales 
 
Los inventarios han sido un determinante fundamental en la evolución del 
precio del cobre. Cuando la oferta es mayor a la demanda, los inventarios 
aumentan y los precios caen. Cuando la oferta es mayor a la demanda, los 
inventarios caen y los precios suben. El aumento en los niveles de inventarios 
de cobre en la bolsa oficial (LME, Comex y SHFE) debería ser indicativo de un 
precio del cobre débil, ya que la oferta supera la demanda y viceversa, un nivel 
bajo de inventario significaba una mayor demanda de cobre. Hace 10 años esta 
premisa tenía mayor validez. Actualmente, es necesario conocer además la 
cantidad de inventario en los almacenes privados de China. 
 
 
I.13.3 Oferta de mina de cobre 
 
Un exceso de producción de cobre, principalmente de Chile y Perú afecta 
negativamente el precio y viceversa. Los eventos como huelga, terremotos, 
inundaciones, mal tiempo e inestabilidad geopolítica pueden impulsar los 

































Comparación países productores versus empresas productoras. (Fuente: 
GFMS2016) 
 
10 MAYORES PAÍSES PRODUCTORES DE  
COBRE 2015 
10 MAYORES EMPRESAS PRODUCTORAS  












Oferta de mina de cobre Mayores yacimientos en Chile (miles ton). Fuente 
Cochilco.cl 
 
I.13.4 Actividad económica 
 
Al precio del cobre se le da el apodo "Dr. Copper" para describir que el 
metal rojo cuando aumenta suele ser un indicador de una buena salud de la 
economía mundial.  Ello debido a su importancia en sectores claves como 
infraestructura, generación eléctrica, maquinaría, equipos, construcción, sector 
automotriz etc. 
La evolución de la economía mundial tiene una fuerte correlación con los 
movimientos del precio del cobre. Las tendencias del crecimiento del PIB chino 
y, en menor medida, del crecimiento del PIB de Estados Unidos y de la Unión 
Europea, del comercio mundial desempeñan un papel importante. 
La correlación con China es el factor clave en este contexto. China es el 
mayor consumidor de cobre (alrededor del 50%). 
Además, influyen las producciones industriales e indicadoras PMI de las 
principales potencias económicas. 
Se van a analizar solo tres indicadores relevantes: 
• Producto interno Bruto (PIB) 
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• Producción Industrial 
 
I.13.4.1 Producto interno Bruto (PIB) principales consumidores de cobre 
 
El PIB es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos 
por un país en un período determinado. EL PIB es un indicador que permite 
medir el crecimiento o decrecimiento de la producción de bienes y servicios de 
las empresas de cada país. 
En 2016 China representó el 49% de la demanda mundial de cobre 
refinado. La desaceleración esperada del crecimiento del PIB desde  
6,7% (2017) hasta 6,2% (2018) anticipa también una caída en la tasa de 
crecimiento del consumo de cobre, desde 2,5% en 2016 a 2% en 2018. Lo 
anterior implica que la demanda de cobre de China pasará desde 11,6 millones 
de toneladas de 2016 a 12,1 millones en 2018. 
En tanto en la Eurozona y EE. UU la demanda de cobre no registraría un 













Figura 8. Crecimientos potencias 2016 – 2018. (Fuente: Cochilco) 
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La producción industrial es una medida de la producción del sector 
productivo de la economía. En Chile considera tres sectores de la economía: 
Minería, Manufactura y Electricidad, Gas y Agua (EGA). A estos sectores se les 
llama “sectores industriales”, de ahí el nombre “Índice de Producción Industrial”. 
 
I.13.5 Importaciones de cobre de China 
 
Variable asociada a la demanda de cobre. La evolución de la demanda 
mundial de cobre refinado, ha posicionado a China como el más importante 
consumidor de cobre en el mundo, con el 21% del consumo mundial y 
proyecciones en torno al 10% anual. Aumentos en el consumo generan un 




















Variable asociada a la demanda de cobre. La evolución de la demanda 
mundial de cobre refinado del resto del mundo, sin incluir China, representa un 
79% del consumo mundial. Estados Unidos, Japón, Alemania, Corea del Sur y 
una incipiente India representan alguno de los más importantes consumidores. 
Aumentos en el consumo generan un exceso de demanda que se traduce en un 
aumento del precio de equilibrio. 
 
I.13.6 Disponibilidad de chatarra de cobre (refinado secundario) 
 
La oferta de chatarra de cobre representa entre 15% y 20% de la oferta 
del metal. Los datos sobre la chatarra tienden a ser opacos. La oferta de cobre 
chatarra tiende a disminuir cuando la economía se ralentiza, ya que las 
personas tienden a reemplazar con menor frecuencia los sistemas de aire 
acondicionado, los autos, los equipos, la maquinaría, etc. 
 
I.13.7 Especuladores (Managed Money Trader) 
 
La actividad de los especuladores puede influir en el precio futuros del 
cobre, alejándoles de su valor fundamental (oferta y demanda), al menos en el 
corto plazo. Una de los principales indicadores del nivel de especulación de los 
metales es la publicación semanal de posiciones de los Managed Money Trader 
en la bolsa de Futuros CME (Chicago Mercantile Exchange) realizada por la 








I.13.8 Cargos de refinación del cobre 
 
El concentrado de cobre no puede ser utilizado en su forma natural, sino 
que debe ser refinado. A través del refinado, las impurezas se eliminan hasta 
alcanzar un producto refinado de cobre de hasta 99,99% de purezas, que es el 
estándar para el cobre de grado “A” en la BML. 
Las fundiciones quienes realizan el proceso de refinado cobran dos 
cargos principales, el de tratamiento (TC) y refinación (RC). Estos cargos son 
variables y dependen del mercado.  Es así como estos cargos tienden a 
aumentar cuando hay una alta disponibilidad de concentrado de cobre, lo cual 
podría generar menores precios del cobre, como resultado de una mayor oferta 
de concentrados. 
 
I.13.9 Colaterales o garantías financieras 
 
El uso de metales como garantía para obtener préstamos ha sido 
habitual en China para que las empresas pueden asegurar su financiamiento. 
Ello generó un incremento artificial en la demanda de cobre China, 
especialmente a partir del 2011. Se estima que un tercio del cobre importado de 
China se utilizaría para financiamiento. 
Un riesgo es una liquidación masiva de cobre por las entidades 
financieras en caso que los prestamistas no paguen sus obligaciones o bien 
que el precio tenga una baja significativa. 
El principal motivo de las empresas chinas para realizar este esquema es 
el menor costos del endeudamiento en dólares estadounidenses versus en 





I.13.10 Interrupciones en el suministro 
• Desastres naturales 
• Accidentes 
• huelgas 
• Reestructuración de la industria 
 
I.13.11 Nuevos usos para el cobre 
 
En los últimos años el cobre ha sido destinado a nuevos usos, que 
convencionalmente en el pasado no tenía: 
• Vehículo con motor de combustión interna: 23 kg de cobre. 
• Vehículo eléctrico híbrido (HEV): 40 kg de cobre. 
• Vehículo eléctrico a batería (BEV): 83 kg de cobre. 
• Autobús eléctrico híbrido (Ebus HEV): 89 kg de cobre. 
• Bus eléctrico alimentado por batería (Ebus BEV): 224-369 kg de cobre 

















I.13.12 Decisión de tasas de interés de la Reserva Federal 
 
Existe una relación inversa entre los precios de las materias primas 
(cobre) y las tasas de interés. La razón por la que las tasas de interés y los 
precios de las materias primas están correlacionados es el costo de 
mantenerlas como inventario o bien por otro costo alternativo como un depósito 
a plazo. 
Cuando las tasas de interés suben, los precios de las materias primas 
tienden a bajar. Cuando las tasas de interés bajan, las materias primas tienden 
a subir. 
En un entorno de baja tasa de interés, el costo de la financiación de los 

















































 Desarrollo y Resultados del modelo a utilizar 
 
II.1 Etapa Nº1 
 
II.1.1 Determinación de Variables Explicativas e Información Obtenida 
 
De acuerdo a la metodología seguida y el análisis actual del mercado 
minero, las siguientes variables se proponen como las “fundamentales” según el 
marco teórico realizado. 
En primera instancia se resuelve la utilización de datos y variables para 
poder crear el modelo. Estas variables fueron: 
- 10 primeros países productores y 10 primeros países 
consumidores 
- Producciones y consumos de los 10 primeros países (Miles de 
TM de cobre fino) 
- Producto Interno Bruto (PIB) de los países seleccionados 
- Datos anuales utilizados (2006-2016) 
- Inventarios de Cobre Transados en Bolsa (TM Fin de Período) 
- Precio del cobre refinado BML (dólares/libra) 
  
Luego de obtener las variables necesarias en los años correspondientes, 
se realiza una compilación de datos para poder trabajar de forma eficiente y 
unificar la información. Posteriormente se realiza una correlación y queda de la 







Paso 1: Análisis matriz de correlación 
 
Chile - Cobre - Mina 0,72901966 
Perú - Cobre - Mina 0,49416488 
China - Cobre - Mina 0,37284015 
Kasajistan 0,53895373 












En la imagen se evidencian las correlaciones más fuertes, se intentó 
seleccionar sobre 50% de correlación con el precio del cobre, hubo 2 
excepciones, Perú cobre Mina (Producción de cobre en Perú) y Alemania con 
demanda. Ambas están bajo el 50%, pero se consideraron significativas. En 
celeste aparecen 3 variables que se agregaron en relación al marco teórico y 
que en la correlación a priori no aparecían en la correlación, pero revisando el 
marco teórico se consideró muy importante su inclusión. Las variables son 
respecto a China tanto demanda, indicador económico y producción 
 
Paso 2: Extracción de factores 
 
Al seleccionar estas variables más correlacionadas se procede a un 
análisis factorial de cada una que permita sintetizar las interrelaciones 
observadas entre todas las variables en una forma concisa y segura. 
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El análisis factorial puede ser exploratorio o confirmativo. En nuestro 
caso será exploratorio, ya que no conocemos el número de factores y en la 
explicación empírica determinaremos este número. 
 
Paso 3: Determinar número de factores 
 
Mediante grafico de sedimentación se permitirá extraer el orden de 
factores mediante el análisis de valores críticos de la matriz de variables, el cual 
se incluirá para obtener un orden de factores más conciso a la hora de 
selección de variables.  
Luego analizar variables con el nuevo orden de factores. 
Con la matriz de factores se puede determinar las variables que más pueden 
influir en mi variable de interés. 
En el grafico sedimentación se eligen 5 factores dado la linealidad 
después de los factores elegidos. 
 




               Mediante el análisis factorial que permitió reducir el orden de 
factores, se usara este resultado para posteriormente encontrar las 
causalidades mediante una regresión por estimación de mínimos cuadros 
ordinarios, el cual la variable de interés es el Precio de Cobre que estará 







1 2 3 4 5 
Precio Cobre ,721 ,124 -,343 ,161 ,153 
Chile - Cobre - Mina ,803 ,437 ,129 -,081 -,040 
Perú - Cobre - Mina -,757 ,315 ,297 -,216 -,158 
China - Cobre - Mina ,770 -,371 ,472 -,017 ,028 
Kasajistan ,847 ,105 ,141 ,081 -,219 
República 
Dem.Congo 
,395 ,449 -,394 ,359 ,117 
Rusia ,478 ,254 -,554 -,508 -,034 
Canadá ,504 ,759 ,078 -,025 -,083 
china ,770 -,371 ,472 -,017 ,028 
Alemania ,556 ,629 ,422 ,015 -,176 
Brasil ,717 -,022 -,085 -,303 ,258 
Turquía ,524 ,708 ,151 -,225 ,052 
China -,708 ,551 -,209 -,204 ,130 
U.S.A. -,749 ,122 ,153 ,110 -,018 
Australia -,451 ,639 -,101 -,001 -,251 
Canadá -,545 ,568 ,359 ,362 -,003 
Chile -,315 ,339 ,339 -,065 ,781 
Tabla 7 









Mediante el uso de Stata se crearan las regresiones que estará alineado 
con el marco teórico mencionado anteriormente (Capitulo del Marco Teórico), el 
cual analizando y comprobando los resultados estos se espera que tengan 
heteroscedasticidad (errores no constantes) y esto se comprueba con un test 
estadístico de Breusch-Pagan (H0: varianza constante), rechazando con un p-
value de 85% y esto se puede deber a la gran diversidad de los datos que se 
considera, el cual se usara la Robustez de White para hacer que los errores 
estándares sean robustos y así no cometer errores de inferencia sobre los 
parámetros. 
Por otro lado, tenemos siete modelos que explican y han sido extraídos 
adecuadamente cada variable con un nivel de significancia del 10%, las 
variables que fueran extraídas paralelamente con el nivel de significancia se 
revisaron que estuvieron alineadas con el marco teórico.  
 
  (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 
 
Modelo_1 Modelo_2 Modelo_3 Modelo_4 Modelo_5 Modelo_6 Modelo_7 
VARIABLES preciocobre preciocobre preciocobre preciocobre preciocobre Preciocobre preciocobre 
                
chilecobremina 0.0658 0.0659 0.0367 0.0375 0.0382 0.0560 0.1619*** 
 
(0.0618) (0.0616) (0.0584) (0.0571) (0.0576) (0.0580) (0.0532) 
PerC:CobreMina 0.0886*** 0.0881*** 0.0889*** 0.0907*** 0.0926*** 0.0913*** 0.0646* 
 
(0.0307) (0.0300) (0.0277) (0.0248) (0.0265) (0.0298) (0.0342) 
chinacobremina 0.0207 0.0251 -0.0109 
    
 
(0.0498) (0.0512) (0.0547) 
    kasajistan 0.0354 
      
 
(0.1199) 
      canada -0.0495 -0.0376 -0.1113 -0.1105 -0.1045 -0.0964 -0.0335 
 
(0.1252) (0.1107) (0.0659) (0.0659) (0.0681) (0.0716) (0.0719) 
alemania -0.0753 -0.0790 
     
 
(0.0625) (0.0597) 
     brasil 0.0146 0.0140 0.0190 0.0188 
   
 
(0.0193) (0.0185) (0.0194) (0.0189) 
   turquia 0.0863*** 0.0875*** 0.0854*** 0.0834*** 0.0878*** 0.0876*** 
 
 
(0.0251) (0.0250) (0.0257) (0.0250) (0.0248) (0.0276) 
 China 0.0000 0.0000 -0.0000 0.0000 -0.0000 -0.0001 0.0001 
 
(0.0002) (0.0002) (0.0002) (0.0001) (0.0001) (0.0001) (0.0002) 
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(0.0028) (0.0028) (0.0030) (0.0028) (0.0030) 
 
(0.0033) 
Constant 2.5683* 2.5998* 3.4841** 3.2850*** 3.6231*** 2.3103*** 3.2688*** 
 
(1.4336) (1.4156) (1.5247) (0.9159) (0.9477) (0.4135) (1.0417) 
        Observations 44 44 44 44 44 44 44 




Ha resultado de la post-estimación se realizó a parte del test de 
heteroscedasticidad, el test de colinealidad (Factor Inflación de la Varianza) el 
cual arroja que las variables no se encuentran coloniales entre sí, dado el 
criterio donde el vif es menor a 10. 
 
Por lo tanto, mediante la tabla modelos se menciona que el mejor 
modelo, usando la significancia (mencionado anteriormente) y el R2 ajustado, y 
que se encuentra alineado con el marco teorico del estudio se da el siguiente 
modelo:  
 
Nuestro modelo propuesto final para estimación del precio del cobre 
sería el siguiente: 
 
B= 3,2688+ 0,1619 B1 + 0,0646 B2 – 0,0355 B3 + 0,0001 B4 – 0,0045 B5 (1) 
 
El modelo formado por la constante (3,2688) y las variables (Chile-
cobremina, Peru-cobremina, Canada-Produccion, China demanda, USA-
demanda) con sus respectivos coeficientes. De este modo se puede hacer una 
estimación del precio colocando una variable de interés en cierto tiempo. 
Los Betas para cada variable, representan la contribución relativa de cada 
variable en la predicción de la variable precio del cobre, y que dependiendo del 
signo su contribución puede ser positiva o negativa. En este caso la mayor 
contribución positiva está representado por la Chile-cobremina (Producción de 




Dado la Ecuación 1 se hizo las estimaciones correspondientes dentro de 
muestra para así encontrar los errores típicos y así ver le nivel de ajuste del 
modelo por otro lado los grados de explicabilidad del modelo es de un 56% y los 
niveles de significancia están dados por Chile-cobremina, Peru-cobremina, 
USA-demanda. China la consideramos dentro de nuestro marco teórico como 




Cobre Precio Cobre Residuos 
1 3,219673113 2,2 
-
1,01967311 
2 3,235498077 3,3 0,06450192 
3 3,114384403 3,5 0,3856156 
4 3,373882568 3,2 
-
0,17388257 
5 3,551953653 2,7 
-
0,85195365 
6 3,509169056 3,5 
-
0,00916906 
7 3,388770101 3,5 0,1112299 
8 3,453376917 3,3 
-
0,15337692 
9 3,472753765 3,5 0,02724623 
10 3,418798777 3,8 0,38120122 
11 3,188726664 3,5 0,31127334 
12 2,477969802 1,8 -0,6779698 
13 2,121139182 1,6 
-
0,52113918 
14 1,842441232 2,1 0,25755877 
15 2,362318329 2,7 0,33768167 
16 2,457180187 3 0,54281981 
17 2,650807441 3,3 0,64919256 
18 3,335881207 3,2 
-
0,13588121 
19 3,952262905 3,3 
-
0,65226291 
20 3,7485525 3,9 0,1514475 
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21 4,155660393 4,4 0,24433961 
22 3,796101297 4,2 0,4038987 
23 3,412470814 4,1 0,68752919 
24 3,469645745 3,4 
-
0,06964575 
25 3,619365109 3,8 0,18063489 
26 3,39402264 3,6 0,20597736 
27 3,587451676 3,5 
-
0,08745168 
28 3,331488835 3,6 0,26851116 
29 3,296886092 3,6 0,30311391 
30 3,240553705 3,2 -0,0405537 
31 3,275016781 3,2 
-
0,07501678 
32 3,040513793 3,2 0,15948621 
33 2,756425189 3,2 0,44357481 
34 2,757608411 3,1 0,34239159 
35 2,61455481 3,2 0,58544519 
36 2,873394121 3 0,12660588 
37 3,223546674 2,6 
-
0,62354667 
38 2,941664959 2,7 
-
0,24166496 
39 2,728996109 2,4 
-
0,32899611 
40 2,780246189 2,2 
-
0,58024619 
41 2,501571162 2,1 
-
0,40157116 
42 2,455765384 2,1 
-
0,35576538 
43 2,474291863 2,2 
-
0,27429186 
44 2,29721837 2,4 0,10278163 
 
Tabla 9 














A continuación, se muestra la tabla comparativa de los modelos 1,2,6 y 7. 




















1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35 37 39 41 43
Estimacion v/s Dato Efectivo (Real)
Estimacion Precio Cobre Precio Cobre
MODELOS Chile - Cobre - MinaPerú - Cobre - MinaKasajistan Canada china alemania Brasil Turquia China U.S.A. R2 Ajust Error Tipico
Modelo 1 sign. 1% sign. 1% 0,645 0,39
Modelo 2 sign. 1% sign. 1% 0,704 0,358
Modelo 6 sign. 1% sign. 1% 0,727 0,343




II.1.2 Calidad del Modelo 
 
Cuando se realiza una estimación, en este caso el precio del cobre, lo 
ideal es que nuestro modelo elegido (modelo 7) obtenga el menor error típico en 
comparación a los otros modelos (1,2,3,4,5,6). En este caso nuestro modelo 
elegido NO tiene el menor error típico, pero se consideraron otros aspectos 
para su elección. 
 
- El modelo elegido tiene más variables significativas lo que lo hace 
un modelo más representativo y toman más significancia nuestras 
variables elegidas 
 
- China sigue siendo una variable no significativa al 10% pero en el 
modelo 7, obtiene una mayor significancia respecto a los demás 
modelos. Se intentó mantener a China en nuestro modelo dado 
su gran importancia en el mercado 
 
- Se buscaron correlaciones de China respecto a otras variables, 
para incluirlas en el modelo y así aumentar significancia de China, 
pero no se logró ese objetivo 
 
 
Se evidencia 2 formas para elegir un modelo en forma econométrica: 
 
 Significancia 




El modelo 7 al tener un mayor grado de significancia en sus variables y R 
cuadrado, y alineado a nuestro marco teórico (China demanda) es el modelo 
elegido para la estimación del precio del cobre. 
 
 
II.1.3 Comparación de Modelos 
 
Modelo 1 vs Modelo7 
 
El modelo 1 tiene una raíz cuadrática (error típico) de 0,39 MENOR AL 
MODELO 7, pero el modelo 1 tiene significancia, solo 2 variables significativas 
aparte de que no son variables relevantes en nuestro marco teórico. 
Finalmente, el modelo 7 tiene 4 variables significativas 
 
 
Modelo 6 vs Modelo 7 
 
El modelo es el que menor error tiene en comparación a los demás 
modelos y R ajustado mayor (0,34 y 0,72 respectivamente). Al tener mayor R 
ajustado es más explicativo. Según estos datos el modelo 6 sería perfecto para 
explicar nuestro estudio. Pero al revisar con detalle nos percatamos que 
nuestras variables significativas no son las más relevantes según nuestro 
estudio, luego tiene pocas variables significativas (solo 2) y no representa 







II.2 Proyección del modelo 
 
Al realizar la proyección del precio del cobre con nuestro modelo de estimación: 
 
B= 3,2688+ 0,1619 B1 + 0,0646 B2 – 0,0355 B3 + 0,0001 B4 – 0,0045 B5 (1) 
 
Se consideraron los siguientes datos: 
 
Precio proyectado: “Cochilco eleva la proyección de precio del cobre para los 
años 2017 a US$ 2,64 la libra y para 2018 a US$ 2,68 la libra” 
 
Producción chile: 5,9 millones de toneladas del mineral en 2018. 
Producción Perú: 2.470 
Producción USA: 1.398 
Producción Canadá: 652 




Por otro lado, para darle más peso a los datos se buscaron otras fuentes 
que proyectan el precio del cobre de la siguiente manera: 
 
Southern Copper  
 









“Respecto al precio del metal, Sonami estimó que promediará entre 2,9 y 3,0 
dólares por libra para 2018” 
 
Metodología de proyección: 
 
Se consideran las demandas y producciones proyectadas por cochilco y 
se procede a estimar estos datos trimestrales con la simple formula de dividir en 
4 (4 trimestres) estos datos y sacar los valores trimestrales. 
 
De esta forma la formula seria:  
 
Producción Chile: 5,9/4 
Producción Perú: 2.470/4 
Producción USA: 1.398/4 
Producción Canadá: 652/4 
Proyección anual demanda China 2018: 12.137/4  
Datos en Miles de TM 
 
Nuestros datos finales divididos en 4 quedan de la siguiente manera: 
 
Producción Chile: 5,9/4 = 1,475 
Producción Perú: 2.470/4= 0,685 
Producción USA: 1.398/4= 0,3475 
Producción Canadá: 652/4= 0,163 





El modelo de proyección seria: 
 
𝑃2018 = 3,2688 + 0,1619(1,475) + 0,0646(0,685) − 0,0355(0,163)
+ 0,0001(3,025) − 0,0045(0,348) 
 
El valor estimado para el año 2018 en nuestro modelo es de 3,5 
dólares/lb. 
 
Este precio estimado es superior a los demás precios estimados por 
Codelco, cochilco y sothern cooper. Pero se asemeja más a la proyección 
hecha por Codelco que habla de 3,0 dólares/lb promedio para el año 2018. 
 
 
  DISCUSIÓN DE RESULTADOS Y CONCLUSIONES 
GENERALES  
 
La metodología empleada a partir de la información recopilada para el 
periodo 2006-2016, apoyándose en software como STATA y SPSS de acuerdo 
a los resultados obtenidos, representa un modelo valido de predicción y 
estimación, generando resultados consistentes. 
 
La información fue obtenida de fuentes consistentes como Cochilco, 
CODELCO, Sonami y varios estudios certificados que permitieron realizar un 
estudio con mucha certeza y confianza en la obtención de datos 
 
Se concluye que el modelo elegido es el ideal dentro de nuestro abanico 
de datos y variables obtenidas. Sostenido por un marco teórico solido que 




Se confirma que los factores fundamentales del éxito en la estimación del 
modelo propuesto, radican en la aplicación de una metodología de fácil 
comprensión, con marcadas etapas y que incluyo las siguientes 
consideraciones: 
 
- Un exhaustivo análisis del mercado del cobre, tras la búsqueda 
de estos fundamentos de este mercado, factores dominantes en 
el precio. Aspectos claves lo constituyeron como reconocer la 
importancia de los actores principales en el mercado, tanto 
ofertores como consumidores del metal rojo, la ciclicidad del 
precio lo que obliga a trabajar en un periodo determinado. Asumir 
la importancia de los inventarios, conocer el comportamiento de la 
demanda, ligada a la infraestructura de los países a su nivel de 
desarrollo. Colocar a China como principal actor en el mercado y 
fundamental, así como entender la evolución de la oferta a trenes 
del aumento de la producción (donde chile es el líder mundial). 
- La elección de variables explicativas y causas que permitieran 
explicar la ciclicidad del precio: Estas variables se basaron en el 
estudio procedente del mercado minero del cobre y con valores 
en el tiempo para un periodo de 10 años, datos trimestrales 
- Un modelo de regresión por estimación de mínimos cuadros 
ordinarios y análisis estadísticos, validados con indicadores y uso 
de software especializados como STATA y SPSS. Una mejora del 
modelo y selección de acuerdo a nuestro marco teórico y que 
fuera representativo junto con el mismo. Cuyas variables son 
Producción cobre en chile, Producción cobre Perú, Producción 
cobre Canadá, Demanda cobre China y Producción cobre USA. 
Se incorpora China como variables del modelo, a pesar de no 
tener alta correlación con el precio en nuestro modelo, pero se le 
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dio una importancia enorme por ser un actor fundamental en el 
mercado cuprífero. 
- Se realiza una proyección de acuerdo a datos obtenidos de 
nuestras fuentes (Cochilco) para ver que tan aproximado esta 
nuestro modelo a la realidad de grandes entidades. Y el resultado 
fue satisfactorio, con una diferencia no tan grande y es normal 
que no hayan coincidencias, ya que el mercado del cobre es muy 
cambiante y las proyecciones tienden a tener algunos grados de 
error. Codelco, Cochilco, Y otras empresas cupríferas que 
estudian el mercado del cobre poseen distintos pronósticos para 
una misma causa.  
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